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ところで、塚本 (2012) は、Judd (1985, 1987) によって提示された分析手法を、 Saint-Paul (1992) など
の有限期間生存モデルで内生的な成長を行う経済へ適応し、財政政策の短期的変更の影響について分





これに対して、Zou (1994) は、Blanchard (1985) などが定式化した重複世代モデルにおいて考察を
行っている。このような有限期間生存個人のライフサイクルモデルを用いた財政政策の長期的分析が
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t時点における税率をδ(t)、s個人の t時点における金融資産の保有量をv(t, s)で表すとき、s個人は t 時
点に、δ(t)r v(t, s)の資本所得税を政府に徴収されることになる。
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るための条件 (1－δ )r＋p＋ß－g＞ 0 が成立していることを前提として、(9)により具体的に求める
ことができて、
となっている。このように、資本所得税の場合であっても、W(t)はK(t)に定数を掛けた値に与えられる。
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具体的には、Judd (1987) や Zou (1994) のような、パラメータの εを用いて、
と与えられる外生的なショックがあるとする。ここでhG(t)とhδ(t)は、それぞれ各時点ごとの政府支出、





れらの条件を満たす解は、C(t, ε)、B(t, ε)、K(t, ε)と表される。これらは εで微分可能である 5）から、ε














































C(t) = {(1－(δ＋εhδ(t)))r －p－θ}C(t)
＋(p＋β)(p＋θ (1－ρ)AK(t)／{(1－(δ＋εhδ(t)))r＋p＋β－g}
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(20)の行列式の固有値は、((1－δ )r－p－θ－ x)((1－δ )r－ x)(A－ x)＋ ((1－δ )r－ x)(p＋ß)(p＋θ)W 
= 0 により求められる。概要は塚本 (2012) とほぼ同様であるが、数値は (1－δ )rが固有値のひとつと
なり、他は ((1－δ )r－p－θ－ x)(A－ x)＋ (p＋ß)(p＋θ)W = 0を満たすふたつの解である。これまで

















保有額（B(t)）の比率に焦点を当てる。ε = 0 のときには、V(t)およびB(t)は定常状態の値に等しく、ま
た定常状態においては同率で変化する両者の率は一定となるので、その比率を a = B(t) ／ V(t) と表す。
このとき、 K(t) = (1－a)V(t) となるので、(21)の値は、
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表記の簡単化のために、X = (p＋ß)(p＋θ)W 、Z = (p＋θ)[(p＋ß)W(1－a) ／ {(1－δ )r＋p＋ß－g}
－ (1＋W(1－a))]  とおいて、計算を進めると、(20)をラプラス変換した後の関係式は、
となる。(23)を解くと、
であるが、逆行列を計算すると、
となっている。ただし、|J| = {s－ (1－δ )r}(s－λ)(s－µ) である。(25)に表れてくるCε(0)は、財政政策
の変更による短期的な影響を示す初期時点の消費水準の変化を表している。
ところで、塚本 (2012) と同様に考えて、s =(1－δ )r のときには
が満たされている必要がある。すなわち、本モデルにおいては、当初に存在することを前提とした定
常均衡は安定的であるから、どのような εであったとしてもB(t, ε)は長期的に定常状態に収束するこ


































= (p β)(p θ)r (t) {(1 δ)r p β g} r(p＋θ)(V(t)＋WK(t))
(p＋θ)[(p＋β)W(1－α)／{(1－δ)r＋p＋β－g}－(1＋W(1－α))]rV(t) = ZrV(t)

































































f t st t
δ
0
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(27)では、表記の簡単化のために、M = δr(1－a) ／ {(1－δ )r＋p＋ß－g} としている。また、もとも
との定常状態では資本財存在量が正であることは暗黙のうちに前提とされていたから、a＜1であり、
そのことから、(1－δ )r＋p＋ß－g＞0を考慮して、M＞0となっている。さらに、(27)を (19c)に代
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労働所得税が存在する場合の通時的予算制約式については、塚本 (2012) ５節 において既に述べて
おり、具体的には塚本 (2012) の (27)として示している。資本所得税の場合については、前節で行っ


















































K ε(0) = (r＋ p＋ β－ g)
(p＋ θ )(r－ g)







労働所得税の場合については、その基本関係式が塚本 (2012) の (25)において与えられていた。そ




























資本所得税の場合には、資本蓄積に関する制約の通時的条件が、(29)においてHKε((1－δ )r) = 0 と
なる場合である。各時点での資本蓄積（K(t)）や政府債残高（B(t)）は調整され、変化しているが、資本




















K ε(0) = (r＋ p＋ β－ g)
(p＋ θ )(r－ g)
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K ε(0) = (r p β g)
(p θ )(r g)
[HG(r) τ (1 ρ)AHK ε (r)] hG(0)
Kε(0) =
(p θ )(1 ρ)A((1 δ)r g)
((1 δ)r p β g)δr
[MHG((1 δ)r) (1 M)HKε((1 δ)r)] hG(0)
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税率上昇による直接的増税が現在価値において一致するように政策運営が行われることになる。(30)



















らもが、二つの式すなわち r－g  および －HG(r) ＋ (1－ρ)AHKε(r) の符号の組み合わせに依存する。
その関係を表で表すと、下記のとおりである。
政策変更が通時的資本蓄積に与える影響HKε(r)は不明であるが、それらが十分に小さい場合には、
HKε(r) ＜ HG(r) ／ (1－ρ)A  が成立する。その代表例が、HKε(r) = 0  すなわち、5－3．（１）で示した 
























＞－ (1－δ )r＋p＋β－g－δr(1－δ )
δ r(1－α)
ε((1－ ) )




HK δ r HK δ r
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g} ／ δrとなる場合である。1－M＞0 であるから、M = δr(1－a) ／ ((1－δ )r＋p＋ß－g) を代入して






なわち、1－M＞0 かつM＞0 であることから、HKε((1－δ)r)＞0 のときにはつねに (36)は成立してお
り、またたとえHKε((1－δ )r)＜0 であるとしても、その値が十分に小さい場合には成立する。そのよ
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3 ）とくに政府支出に関する仮定については、Uhlig and Yanagawa (1996) p. 1528 注９参照。
4 ）Judd (1987) p. 684、Zou (1994) p. 351参照。
5 ）Judd (1985) p. 307、Zou (1994) p. 351参照。






7 ）例えば、(1－δ )r ＜p＋θ  かつ定常状態の経済成長率が
  g ＜ (1－δ )r＋p＋ß－ (p＋ß)(p＋θ)(1－ρ) ／ {p＋θ－ (1－δ )r}
 と与えられている場合には成立している。
8 ）労働所得税の場合には、K(t)に比例するように与えられていた。




12）塚本 (2012) P. 100 参照。
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